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Unternehmensinsolvenzen: Auswirkungen der
Hilfsmalnahmen und Prognose bis 2023%°

Die Entwicklung der Unternehmensinsolvenzen im Jahr 2021 war ebenso wie im Jahr 2020 von den
wirtschaftlichen Folgen der Coronapandemie und den Hilfsmalinahmen der offentlichen Hand und
des Bankensektors geprdgt. Mit 2.968 Fdllen lag das Insolvenzgeschehen nur geringfligig (+2,4%)
liber dem Vorjahreswert von 2.898, aber noch deutlich (-39%) unter dem Wert von 2019. Eine
Analyse mit dem Insolvenzmodell der OeNB zeigt, dass die Insolvenzquoten in den Jahren 2020 und
2021 ohne HilfsmaBnahmen mit 4,7 % bzw. 4,4 % deutlich hoher ausgefallen wdren als in der
tatsdchlichen Entwicklung (jeweils 0,4 % in beiden Jahren). In den Jahren 2020 und 2021 wurde die
Reduktion der Insolvenzen zum tiberwiegenden Teil durch kurzfristige Aufschiibe (Stundungen von
Steuern und Sozialversicherungsbeitrdgen und die damit verbundene Nichtbeantragung von
Insolvenzen wegen Zahlungsunfahigkeit) erreicht. Im Jahr 2022 wird es gemdB OeNB-
Insolvenzmodell zu einem deutlichen Anstieg der Insolvenzquote auf 2,3 % kommen, bevor fiir das
Jahr 2023 mit einem Riickgang auf 0,8 % gerechnet wird. Die Insolvenzprognose wurde vor dem
Einmarsch Russlands in die Ukraine erstellt. Die aufgrund des Ukrainekriegs und der Sanktionen zu
erwartende schwdchere Wirtschaftsentwicklung stellt vor allem fiir das Jahr 2023 ein Aufwartsrisiko
fiir die Insolvenzprognose dar.

Uberblick iiber das Insolvenzgeschehen im Jahr 2021

Die Entwicklung der Unternehmensinsolvenzen im Jahr 2021 war ebenso wie im Jahr 2020
von den wirtschaftlichen Folgen der Coronapandemie und den Hilfsmanahmen der 6ffentlichen
Hand und des Bankensektors gepragt. Mit 2.968 Fallen lag das Insolvenzgeschehen nur geringfiigig
(+2,4%) iber dem Vorjahreswert von 2.898, aber noch deutlich (-39%) unter dem Wert von
2019.7° Da es 2021 nur wenig GroBinsolvenzen gab, sind die Insolvenzpassiva hingegen stark
riicklaufig und lagen laut KSV 1870 mit 1,8 Mrd EUR um 42 % unter dem Wert von 2020.
Ebenso war die Zahl der von Insolvenzen betroffenen Dienstnehmer (-39%) und Glaubiger
(-24%) weiter riicklaufig. Im vierten Quartal kam es jedoch zu einem deutlichen Anstieg beim
Insolvenzgeschehen. Mit 1.189 lag die Zahl der Unternechmensinsolvenzen wieder beim Wert des
letzten Quartals vor Ausbruch der Pandemie, dem vierten Quartal 2019 (1.179). Damit zeichnet
das vierte Quartal fiir 40 % der Gesamtinsolvenzen des Jahres 2021 verantwortlich. Im Janner
2022 kam es mit 333 Unternehmensinsolvenzen gegeniiber den beiden Monaten November (435)
und Dezember (421), die den Hohepunkt im Insolvenzgeschehen markieren, zu einem leichten
Riickgang. Die beiden wichtigsten Griinde fiir die Normalisierung im vierten Quartal sind, neben
dem Auslaufen einiger staatlichen Hilfen, im Auslaufen der Stundungen durch die
Gesundheitskassen und Finanzamter sowie in der Wiedereinfithrung der Insolvenzantragspflicht
durch die Unternehmen im Fall der Uberschuldung per Jahresmitte 2021 zu suchen.

» Autoren: Jannika Hesse (Abteilung Europaische Aufsichtsgrundsitze und Strategie) und Martin Schneider
(Abteilung fiir volkswirtschaftliche Analysen).

* Der OeNB liegen revidierte Daten vom KSV 1870 vor, weshalb die Insolvenzzahlen leicht von den vom KSV
1870 in seiner Pressemitteilung vom 10.1.2022 verdffentlichten Zahlen (2021: 3.034) abweichen.
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Grafik 1

Unternehmensinsolvenzen nach Branchen

Monate absolut Quartale im Vorkrisenvergleich
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Quelle: KSV 1870.

Die Insolvenzentwicklung in den Jahren 2020 und 2021 spiegelte nicht die wirtschaftliche
Entwicklung wider, sondern ging auf die umfangreichen staatlichen Wirtschaftshilfen bzw.
wirtschaftspolitischen SchutzmaBnahmen zuriick. Einerseits wurden die Folgen des
Wirtschaftseinbruchs fiir die Unternechmen durch eine Reihe von liquidititsstiitzenden
HilfsmaBnahmen abgefedert, wodurch sich die Liquiditits- und die Eigenkapitalposition der
Unternehmen verbesserte. Andererseits haben Gesundheitskassen und Finanzimter dic
Stundung von Steuer- und Sozialversicherungsbeitrigen gewahrt. Zudem erfolgten
Anderungen im Insolvenzrecht: Die Aussetzung der Insolvenzantragspflicht hat dazu
gefiihrt, dass bei Uberschuldung im Zeitraum 1. Mérz 2020 bis 30. Juni 2021 keine Verpflichtung
— aber weiterhin die Moglichkeit — fiir den Schuldner bestand, einen Antrag auf Eréffnung des
Insolvenzverfahrens zu stellen.”” Die Quantifizierung der einzelnen MaBnahmen erfolgt im
zweiten Teil dieser Ausarbeitung.

Analyse der Effekte der HilfsmaBBnahmen auf das Insolvenzgeschehen in den Jahren
2020 und 2021 mit dem OeNB-Insolvenzmodell

Die OeNB hat im Jahr 2020 ein sektorales Insolvenzmodell entwickelt, um die Effekte der
Pandemie und der staatlichen HilfsmaBnahmen auf die Entwicklung der Unternehmens-
insolvenzen abschatzen zu konnen (Guth et al. (2020), Puhr und Schneider (2021)). Im Modell
sind die wichtigsten HilfsmaBnahmen der offentlichen Hand und des Bankensektors fiir
Unternchmen im Detail modelliert. Damit kann die Insolvenzentwicklung mit und ohne

HilfsmaBBnahmen prognostiziert werden und es konnen die Effekte der MaBBnahmen auf das

“’Die bestehenden Anreize sprechen aber gegen die Inanspruchnahme dieser Méglichkeit durch die Unternehmen.
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Insolvenzgeschehen quantifiziert werden. Grafik 2 gibt einen Uberblick tiber die in der Simulation

enthaltenen HilfsmaBnahmen fir die Unternechmen.

Grafik 2

COVID-19 HilfsmaBnahmen der offentlichen Hand und des Bankensektors fiir die
Unternehmen

Auszahlung bis

Ende Januar 2020 2021 2022 2023
2022 QL Q2 Q3 Q4 QI Q2 Q3 Q4 QI Q2 Q3 Q4 QI Q Q3 Q4
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**) Bezieht sich auf das Quartal im Model, in welchem eine Ma3nahme zuerst verfiigbar ist, und das Quartal, in welchem sie zuletzt zur
Quellen: COFAG, BMF, OeNB. Auszahlung kommen. Dies kann von den tatséchlichen Daten aufgrund der Modelannahmen abweichen.

Ohne HilfsmaBnahmen wire das Insolvenzgeschehen in den Jahren 2020 und 2021 deutlich
starker ausgefallen. Laut OeNB-Insolvenzmodell wire es in diesem Fall zu Insolvenzquoten von
4,7 % und 4,4 % gekommen. Tatsachlich lagen die Insolvenzquoten in diesen beiden Jahren bei
jeweils 0,4%. Die HilfsmaBnahmen konnten in diesen beiden Jahren also gut 90 % der

anderenfalls zu erwartenden Insolvenzen verhindern (linkes Diagramm in Grafik 3).

Grafik 3
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Im Jahr 2020 wurde die Reduktion der Insolvenzen zum iiberwiegenden Teil durch
kurzfristige Aufschiibe erreicht. Dazu zdhlen die Stundungen von Steuern und
Sozialversicherungsbeitragen und die damit verbundene Nichtbeantragung von Insolvenzen wegen
Zahlungsunfahigkeit. Langfristige Aufschiibe wie Schuldenmoratorium und Kreditgarantien
haben zu einer weiteren Reduktion gefiihrt. Die Kapitalzufiihrungen (Kurzarbeit,
Fixkostenzuschuss I+1I, Pakete fiir Gastronomie und Beherbergung sowie Kunst, Unterhaltung
und Erholung, Umsatzersatz und Verlustersatz) spielten im vierten Quartal des Jahres 2020 eine
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groBe Rolle bei der Verhinderung von Insolvenzen. Fir das Gesamtjahr 2020 konnten sie die
Insolvenzquote deutlich senken, die Kurzarbeit hatte dabei den groBten Effekt.

Im Jahr 2021 wurden die Kapitalzufiihrungen um den Ausfallbonus erweitert, wobei die
groBten Effekte im ersten Quartal auftraten. Die kurzfristigen Aufschiibe wirkten auch in
diesem Jahr am starksten auf die Insolvenzquote.

Ausblick fiir 2022 und 2023

Im Jahr 2022 wird es — auf Basis der aktuellen Konjunkturprognose der OeNB vom
Dezember 2021 (Fritzer et al., 2021) sowie der aktuell geltenden staatlichen MaBnahmen —
gemill OeNB-Insolvenzmodell zu einem deutlichen Anstieg der Insolvenzquote auf 2,3%
(mit MaBnahmen) kommen.

Ohne Hilfsmafinahmen wiirde sich im ersten Quartal 2022 auf Grund der MaBnahmen zur
Eindimmung des Covid-19-Virus ein deutlicher Anstieg der Insolvenzen ergeben (Grafik 3)**. Die
aktuell geltenden HilfsmaBnahmen dampfen im ersten Quartal jedoch noch die Insolvenztatigkeit.
Trotz einer prognostizierten wirtschaftlichen Erholung lasst das Modell durch das derzeit in den
Annahmen enthaltene Auslaufen der Hilfsmanahmen (Stundungen durch Gesundheitskassen und
Finanzamter, Kurzarbeit, Ausfallbonus) den Hohepunkt der Insolvenzen inkl. Hilfsmanahmen
fir das vierte Quartal erwarten.

Das Auslaufen der unterschiedlichen Hilfsmafnahmen hat dabei im Wesentlichen zwei Effekte
auf die Insolvenzquote. Das Ende der Kapitalzufiihrungen verringert das den Unternechmen
zur Verfligung stehende Kapital, wahrend das Auslaufen von Stundungen mit der Auflésung
aufgeschobener und offenen Zahlungsbetrage einhergeht. Folglich fithren Forderungen, welche
nicht beglichen werden kénnen, zu neuen Insolvenzantrigen. Daher ergibt sich, dass das
Auslaufen der kurzfristigen Zahlungsaufschiibe laut Modell die Insolvenzquote im Jahr
2022 erhohen konnte. Dabei sind der Umfang und der zeitliche Ablauf dieses Effekts maBgeblich
von der konkreten Ausgestaltung des Auslaufens dieser Stundungen abhangig und basieren im
Modell zum Teil auf Annahmen. So konnten die von der Regierung geplanten
RekapitalisierungsmaBnahmen ein Abwirtsrisiko fiir die Insolvenzquote im Jahr 2022 darstellen.
Fir das Jahr 2023 ist mit cinem Fortlauf dieses Effekts der kurzfristigen Aufschiibe zu
rechnen. Fir alle anderen MaBnahmen weist das Model in beiden Jahren keine nennenswerten
Effekte aus.

Insgesamt zeigen die aktuellen Ergebnisse des OeNB-Insolvenzmodells, dass die
HilfsmaBnahmen die Insolvenzquote iiber den vierjahrigen Zeitraum von 2020 bis
2023 um 5,6%-Punkte im Vergleich zu einem Szenario ohne HilfsmaBnahmen
reduziert.
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